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Vorwort

Es herrscht kein Mangel an Lehrbiichern zum Finanzmanagement. Doch iiber die
Jahre des Unterrichtens von Studierenden sowie von Teilnehmern unternehmens-
interner Managementtrainings und Praktikerseminaren glaubte ich, eine Liicke am
Markt zu erkennen, die es sich zu schliefSen lohnt: ein Lehrbuch, das die Grundla-
gen betrieblicher Investitions-, Finanzierungs- und Ausschiittungsentscheidungen
theoretisch fundiert und anwendungsorientiert behandelt. Die Anwendungsorien-
tierung bedingt auch die Anwendung der Instrumente und Methoden des Finanz-
managements mit Tabellenkalkulationsprogrammen wie z. B. Microsoft Excel.

Es gibt Vorbilder: Benninga beispielsweise hat zwei gelungene Biicher zum Finan-
cial Modeling verfasst. Es schien mir aber einerseits sinnvoll, einen etwas breite-
ren und strukturierteren Uberblick iiber das Finanzmanagement zu geben. Nicht
zuletzt um die Umsetzung in Excel nicht zu einem Randthema verkiimmern zu
lassen, konnte ich andererseits keinen so weitgefdacherten Katalog an Themen wie
die fiihrenden angelsédchsischen Lehrbiicher zum Corporate Finance wie Berk/De
Marzo oder Brealey/Myers/Allen/Edmans abarbeiten.

Nach der guten Aufnahme der ersten beiden Auflagen, lege ich nun (endlich) das
Buch in dritter Auflage vor. Wie zuvor enthilt es ein Kapitel zur Investitionsrech-
nung (1. Investitionsentscheidung), Kapitel zu den Schnittstellen von Investiti-
ons- und Finanzierungsentscheidungen (2. Finanzplanung, 3. Risiko & Rendite, 4.
Grundlagen der Unternehmensbewertung), drei Kapitel zur Finanzierungspolitik (5.
Finanzierungsentscheidung, 6. Eigenfinanzierung, 7. Fremdfinanzierung) und eines
zu Ausschiittungspolitik (8. Ausschiittungsentscheidung). Neu hinzugekommen
ist ein Kapitel zu den Grundlagen der Bewertung von Optionen (9. Der Wert von
Optionen - eine Einfithrung). Ausgehend von den Grundlagen zur Bewertung von
Aktienoptionen wird das Buch schliefiend deren Ubertragung auf Investitions- und
Finanzierungsentscheidung (Realoptionen) sowie die Unternehmensbewertung in
aller Kiirze besprochen. Kapitel 2 wurde erweitert um einen Abschnitt zur struktu-
rierten Planung des Net Working Capitals, Kapitel 7 um eine Analyse von Anleihen
namhafter Unternehmen. Zudem wurden viele Praxisbeispiele aktualisiert und zum
Teil erweitert. Beispielsweise basiert die Darstellung der Bewertung von Bundes-
wertpapieren in Kapitel 7 auf derzeit an der Borse gehandelten Bundesanleihen.

Potenzielle Leser sind Teilnehmer von Veranstaltungen in Bachelor- und Master-
studiengdngen an Fachhochschulen und Universititen in Fichern wie Finanzma-
nagement, Corporate Finance, Betrieblicher Finanzwirtschaft, Investition & Finan-
zierung sowie von entsprechenden Modulen in MBA-Programmen. AufSerdem ist
es das Ziel, Praktiker in Finanz- und Controllingabteilungen, Unternehmensberater,
Investmentbanker, Investoren, Finanzanalysten, Steuerberater und Wirtschaftsprii-
fer als Leser zu gewinnen. Grundkenntnisse im Umgang mit Tabellenkalkulations-
software werden dabei vorausgesetzt.

Auf diesen aufsetzend sollen zahlreiche Screenshots aus den zugrunde liegenden
Excel-Dateien und {iber 60 Excel-Tipps auf die Herausforderungen des praktischen
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Vorwort

Finanzmanagements vorbereiten. Alle Berechnungen, Aufgaben und Losungen fin-
den Sie auf der Webseite zum Buch (https://www.vahlen.de/37974339). Die Dateien
sind nach Kapiteln, die in den Dateien enthaltenen Arbeitsblédtter nach Abschnitten
geordnet. Viele, aber nicht alle Leser werden die deutsche Excel-Version nutzen.
Am Ende des Buches finden Sie daher eine Liste, der Sie entnehmen konnen, unter
welchem Namen die im Buch diskutierten Funktionen in der englischen Excel-Ver-
sion oder in alternativen Programmen wie Numbers firmieren.

Die Kapitel schlieflen jeweils mit Literaturhinweisen, Aufgaben und Formeliiber-
sichten. Um (im Rahmen meiner Méglichkeiten) auf Formeln und Herleitungen im
Text verzichten zu konnen, habe ich versucht, aufkeimenden Formelsalat klein zu
halten und in den Anhang zu verbannen.

Uber das Buch verteilt sind eine Reihe von Praxisbeispielen, wie z.B. die Finanzpla-
nung eines Flughafens, die Ubernahme (Leveraged Buyout) von RJR Nabisco durch
KKR, der Bérsengang von Premiere, eine Kapitalerh6hung von Infineon, ein anony-
misierter Unternehmenskreditvertrag, Unternehmensanleihen der Deutschen Post,
Lufthansa und Schaeffler, die Ausschiittungspolitik einer Reihe von Unternehmen
wie Deutsche Borse, SAP, Mercedes-Benz, Dragerwerk und Microsoft ebenso wie
Marktdaten in Form von Zinssitzen und Marktrenditen, Ausfallwahrscheinlichkei-
ten gem. Standard & Poor’s, Bérsenkursen ausgewédhlter Unternehmen etc. — alles
dargestellt und interpretiert ohne Gewéhr.

Das Erstellen des Buchs war sehr aufwendig, die tatkraftige Unterstiitzung durch
Mitarbeiter daher unverzichtbar. Ich bedanke mich sehr fiir die Unterstiitzung bei
der Erstauflage bei Frau Adolina Lindner, Herrn Dr. Philipp Schulte und Herrn Dr.
Carlo Dirschedl. Grofsen Dank schulde ich auch Herrn Dr. Jakob Beck und Herrn
Holger Seidenschwarz sowie Frau Claudia Frank und Herrn Dr. Maximilian Grofs.
Ein Buch, das anwendungsorientiert sein will, muss sich auch schon in der Entste-
hung dem kritischen Blick von Praktikern stellen. Ich bedanke mich fiir die intensive
Durchsicht des Manuskripts bei Herrn Santiago Ruiz de Vargas und des Kapitels
zur Unternehmensbewertung bei Herrn Dr. Simon Krotter. Fiir ihre Hilfe bei der
Erstellung der 2. Auflage danke ich Frau Adolina Lindner, Herrn Dr. Lothar Weif3,
Frau Irmgard Bauer und Herrn Markus Miiller. Fiir die tatkréftige Unterstiitzung
bei den Arbeiten zur 3. Auflage danke ich Herrn Dr. Sebastian Wiinsche und Herrn
Panagiotis Werner sowie Herrn Johannes Baumgartner, Herrn Jonas Vogelsang und
Frau Antje Rothaufe.

SchliefSlich bin ich Herrn Dennis Brunotte vom Verlag Franz Vahlen fiir seine an-
dauernde Begeisterung fiir das Projekt und die wie immer reibungslose Zusammen-
arbeit zu Dank verpflichtet.

Leider bin ich mir ziemlich sicher, dass das Buch immer noch Fehler, die allein ich
zu verantworten habe, enthélt — ich kann sie nur nicht finden. Entsprechende Hin-
weise sind immer willkommen (andreas.schueler@unibw.de).

Ich hoffe, Sie werden sich gut versorgt und vielleicht sogar gut unterhalten fiihlen.
Am meisten profitieren Sie von der Lektiire, wenn Sie die Armel hochkrempeln,
Ihren Rechner hochfahren und die Berechnungen selbst durcharbeiten.

Miinchen, Februar 2025 Andreas Schiiler
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